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译者按：本文运用差异中的差分方法对移民和FDI之间的关系进行了实证研究，得出的主要观点是移
民和FDI之间存在着同期替代，长期互补的关系，尤其是对于持有大学文凭的移民（熟练工）来说这一点
表现得更为显著。关于移民和FDI的关系问题，在中国国内目前鲜有文章进行研究。本文的作者Maurice
Kugler来自南安普顿大学&哈佛国际发展中心，Hiller Rapoport来自巴伊兰大学。2007年2月两位作者又作
了题为《FDI和移民：互补还是替代？》的进一步研究（未发表）。本文译自原文的从简编，但保留了原
文的精髓。
在 1990到 2000年的 10年间，国际贸易的增长量是世界产出增长量的 2倍。而国际 FDI
的流动量增长就更快，是同期贸易增长量的 3倍。根据《国际移民报告 2002》的信息显示，
同期世界移民增长为 13.5%，而北美的移民增长更是达到 48%。虽然移民增长的速度远不如
贸易和 FDI，但是这一现象是值得深思的。因为绝大多数移民接受国实行严格限制移民的政
策，希望减少移民数量提高移民素质。本文分析移民与 FDI之间的关系。
一、文献回顾
根据标准贸易模型的预测，移民和 FDI的关系是替代，这方面文献比较多，在此不予赘
述。但是在许多情况下，贸易和移民的关系表现出互补（Gould,1994）。而且这种互补在异质
商品贸易的情况下更是经常出现，这种情况下种族网络关系帮助移民克服了商品交换的信息
问题（Rauch&Casella，2003，Rauch&Trindade，2002）。Douglas S.Massey及其合作者（1987）
将移民网络理论和社会资本理论挂钩，并将其视作一种社会资本，认为移民网络能够让移民
获得经济上的种种好处。Douglas S. Massey与 Joaquín Arango 均一再强调，社会网络对移民
的重要性如何估计都不过分。
移民网络也可能有利于商务信息的传播，这会导致 FDI项目流入特定的地区。因此，尽
管移民可能在一定程度上减少了东道国对移民国 FDI的投资，但是大量出现在东道国的移民
有助于建立必要的连接，以达到有效分配资源、合理运输和满足当地法律要求等。跨国公司
在发展中国家设立子公司的一个重要障碍可能是不确定性。在一定程度上移民融入了商业社
团，这一网络使得移民充当了准备在移民过建立工厂的潜在投资者和其合作伙伴的联络人。
通过这一机制，移民和 FDI看起来是互补的，因为移民加入商业网络在许多案例研究中都存
在，特别突出的是软件产业（Saxeenian,2001，Arora&Gambardella,2004，Commander 等 2004）。
尽管上述描述的机制主要应用于熟练工移民，但是也存在这其他渠道能使非熟练工传递 FDI
的信息。事实上，移民融入东道国劳动力市场的过程就反映了移民国劳动力市场的特征，这
就可能减少不确定性和可能消除潜在投资者在这方面的担心。因此，在长期中，熟练工和非
熟练工的移民有利于 FDI从东道国到移民国的外流。
移民与 FDI之间是替代还是互补？移民的构成和 FDI的模式对这种关系有什么影响？目
前的文献对这些问题关注的不多。Lopez和 Schiff（1998）分析了贸易自由化对移民的影响，
得出的结论是贸易和非熟练工之间呈互补关系，而与熟练工之间成替代关系，但是他们并没
有分析移民与 FDI的关系模式。Aroca和Maloney（2002）分析了 FDI对美国——墨西哥移
民的影响，结论是二者呈替代关系，可是他们既没有考虑二者之间可能的动态关系，也没有
考虑 FDI对移民的影响。一些研究表明在发展中国家存在 FDI对上游产业的外溢影响（如
Kugler,2005；Smarzynska,2004）。这种外溢在一定程度上导致了采用更加技术密集型的科技，
这可能放大了熟练工对 FDI的替代效应。本文认为 FDI和移民的关系为短期替代，长期互补。
二、理论框架
假定在一个小的开放的发展中经济，在每一期中，商品根据具有规模收益不变的柯布—
道格拉斯生产技术进行生产：
1( ) a at t t tY A H K L
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其中 t t tL N H= ，劳动力存量用效率单位进行测量， tH 是每个工人的这种效率单位的
平均数量或者说平均水平的人力资本。在这种情况下，熟练工和非熟练工完全替代，全要素
生产率依赖于人力资本外部性，用 A来表示。假定是竞争性市场，用 k表示资本劳动比率，
要素回报如下：
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这一经济是“开放的”，因为资本在国际间完全流动；同时是“发展中的”，是因为技术
差距长期存在，使得更发达的国家具有更高的工资率，这些国家就成为移民的潜在目标国。
相反，由于存在移民成本以及目标国对移民数量和移民素质的严格限制，劳动力在国际间是
不完全流动的。工资差异、移民成本和移民政策决定了移民模式。
即便本国利率等于国际市场利率也会产生资本的国际流动，这主要是因为存在国家风险
溢价π。它与国内因素诸如风险、政治不稳定性、腐败、个人自由、贸易自由化程度和行政
能力等相关。这样就有如下方程：
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这一经济中均衡的资本存量为：
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这一表达式有助于分析移民和 FDI的关系，这也是我们实证分析的焦点。
首先，移民的即期效应是减少了工人数量，用 m表示移民率，工人数量这时为 (1 )tN m- ；
任何移民外流都将减少本国资本收益，并产生附带的资本外流；非常明显，FDI和移民相互
替代，更多的移民导致更少的 FDI，反之亦然。
第二，移民的技术组成也非常重要。众所周知熟练劳动力是 FDI流入的关键决定因素。
熟练劳动力有助于本国经济扩大采用新技术的容量，也即通常所说的来源于人力资本构成的
技术外部性。在其他条件相同的情况下，熟练工外移降低了本国人口中熟练工的比例，因此
H降低，这将影响 FDI的流入。如果移民后的人力资源水平低于移民前的人力资源水平，这
将以两种方式对资本流入产生负的影响，即劳动力存量 Lt的大量外流和人力资本外部性大大
降低。
第三，熟练工移民一般会加入商业网络，同时非熟练工可以传递移民输出国劳动力市场
特征的信息。因此，两种类型的移民都有助于克服 FDI的信息障碍和提高本国对外国投资者
的吸引力。我们把移民的这种效应解释为对投资国的风险溢价的负冲击。
最后，移民的发展前景影响其教育决策。在 20 世纪 70 年代，第一代人才流失模型
（Bhagwati&Hamada,1974；McCullock&Yellen,1977）就已经认识到这一点，但认为目标国家
（西方国家）得到了国际人才供应增加的所有好处。近些年来，不断增长的文献都表明移民
前景不仅能够提高移民输出国国内高等教育的入学率，而且能够提高移民输出国净人力资源
的构成。这表明熟练工移民对人力资本和 FDI流入的效应可能并不清晰。事实上，我们可以
预期，恶性的人才流失会削弱熟练工移民和 FDI的动态互补，而良性的人才流动可能会加强
二者的动态互补。
尽管我们的模型的主要预测表明在其他情况相同时，更大数量和更加熟练工人的移民网
络会有助于未来 FDI流入，但是当期的国际要素流动会反映出劳动力外流和资本流入之间呈
负相关关系。
三、数据描述
主要的数据来源于美国人口普查数据的移民材料，这些移民材料是分来源国和教育水平
进行统计的 1990和 2000年数据。FDI流出的目标国和进入领域（制造业和服务业）的数据
来源于美国经济分析局（以下简称 BEA）。移民材料的数据根据教育水平进行了初等教育、
中等教育和高等教育的分类。
美国海外直接投资头寸用历史成本计价，包括了美国母公司和海外子公司在 1982—2001
年之间的国际交易。国际交易包括各种形式的资本外流，如股权资本外流、再投资收益和公
司内部债务外流等；收益；特许费和许可费以及其他服务收费。1982、1989和 1994年的数
据是根据国际交易帐户的要求进行了调整的基准年度数据。1983到 1988、1990到 1993以及
1995到 2001年的数据为估计值，其估计方法为 BEA的美国海外直接投资季度报告数据，加
上季度数据没有报告的子公司数据的估计值。1983到 1988年没有报告的子公司的数据估计
值，是根据 1982年的调查的样本数据的子公司的数据进行外推以及运用 1989年和 1982年
的样本数据进行内推得到的。1990到 1993年的没有报告的子公司的数据的估计值是根据
1989年调查的样本数据进行外推得到的。同样，1995到 2001年没有报告的子公司的数据的
估计值是根据 1994年调查的样本数据进行外推得到的。
从 1994年开始，母公司和国外金融子公司（不是存款机构而是主要从事金融中介业务）
内部的头寸和交易，从直接投资帐户到具有非附属海外公司的美国非银行公司的交易帐户都
进行了重新分类。与此类似，与这些债务交易相关联的利息收入和支出，从直接投资收入帐
户到其他私人收入帐户也进行了重新分类。其他类型的资本交易——股权资本和再投资收益
——以及其相关金融中介和相关收入都将继续被归为直接投资。
在这些流量的基础上，BEA还建立了各国和个领域接受美国 FDI的历史资本存量。考虑
到贬值，我们可以计算各国各领域吸收的来源于美国累计 FDI的变动。我们正是使用 20世
纪 90年代的这一变量作为被解释变量。在 1990到 2000年间，我们可以获得 100多个国家
的移民数据，但只有 55个国家 FDI的变动我们可以计算出来。我们使用 GDP，人均 GDP和
欧洲及拉美的地区哑变量作为控制变量，再加上地区哑变量和移民变量的交互项来分析移民
和 FDI模式的地区决定因素。
每个变量的观测次数是 55，对应于我们能够计算移民变量的国家数。ΔK表示资本存量
在 1990到 2000年之间从美国吸收 FDI数量变动的对数值；TOT、MAN和 SER分别表示总
的，制造业和服务；K TOT1990表示 1990年从美国吸收 FDI的数量的对数值，其余类推。Δ
M表示 20世纪 90年代移民数量变动的对数值，PRI、SEC和 TER分别表示接受过小学教育、
中学教育和大学教育；M PRI1990表示表示 1990年美国接受的受过小学教育的移民数量的对
数值，其余类推。在 1990到 2000年的十年中，样本国吸收的总 FDI数量平均增长了 117%，
制造业和服务则相应增长了 133%和 351%。尽管在 2000年制造业和服务业的增长差距如此
巨大，但是 55个样本国的服务业的平均资本存量只有制造业的一半。美国移民存量中具有
小学文化和中学文化的分别降低了 19%和 4%。而在 1990到 2000年间具有大学文化的移民
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增长了 44%。
表 1：变量的描述统计量
变量 平均值 标准差 最小值 最大值
ΔK TOT 1.171053 0.6742091 -0.54702 3.327045
K TOT1990 7.722503 1.562444 1.562444 11.19419
ΔK MAN 1.330517 2.230985 -1.425655 12.62149
K MAN1990 5.768166 3.591764 -6.907755 10.41253
ΔL SER 3.519508 4.707519 -8.006368 15.99219
K SER1990 0.9125442 5.332361 -6.907755 7.990915
ΔM PRI -0.195097 0.9222775 -4.04217 1.53527
M PRI1990 8.825225 2.796136 -6.907755 14.25432
ΔM SEC -0.0451762 1.831756 -11.2772 1.260745
M SEC1990 10.09821 1.602961 4.369448 13.53907
ΔM TER 0.4465127 0.6800715 -4.00929 1.770801
M TER1990 10.50365 1.408626 5.416101 13.13872
四、实证分析
由于存在样本选择问题，行业 FDI资本存量数据缺失的国家我们予以排除。我们用 FDI
的变化率而不是 FDI的水平值作为被解释变量。在一定程度上，数据缺失是因为潜在接收国
基础设施差所导致的 FDI流入缺乏所引起的，这可能会引起替代的偏误，因为较差的基础设
施会同时增加移民数量和降低 FDI。
正如 Razin 等（2004）所指出，FDI流入的缺乏可能因为在潜在东道国投资的较大沉没
成本所导致的。如果这种成本不随时间变化，它们可以模型化为固定效应。我们用一阶差分
来计算这种未观测到的异质性。同时，我们用移民教育水平的差异来代表移民技术水平的差
异，因此我们使用差异中的差分方法（Differences in Differences）进行估计。用 OLS进行回
归：
0 1 0 1 1i t i t i t i t iK a X M Mb b e- -D = + + D +， ， ， ，
i tKD ， 是第 i国在 1990到 2000年之间 FDI存量的变化， 1i tX -， 是控制变量向量； 1i tM -，
是 i国在 1990年移民到美国的数量，是在 1990到 2000年之间从 i国移民到美国的移民受教
育程度构成的变化率， ie 代表测量误差。
表 2，回归结果报告表
注：1、
X1为 1990年东
道 国 的 人 均
GDP；X2是 1990
东道国的 GDP。
2
、括号里是稳健
标准误，其余变
量定义同表 1。
回归的结
果如表 2 所
示。对 FDI总
量来说，非熟
练工移民将导
致未来 FDI上
升。尽管统计
上不太显著，
非熟练工的移
民与未来资本
流入还是表现出正相关关系。一方面，这种正相关关系可能会显示出非熟练工来源国高素质
劳动力的信息，跨国投资者可以通过对这些非熟练工的劳动的观察去获得这些信息。另一方
面，当前 FDI流入总量和过去的持有大学学位的移民的正相关关系，与人才流出作为创立国
际商务网络的催化剂的作用是一致的。
对于制造业，FDI流入与具有大学文凭的移民流出具有显著的正相关关系。当前从美国
的 FDI流入与当前移民到美国的具有中学文凭的移民呈负相关关系。在拉美国家，具有小学
和大学文凭移民到美国的移民与从美国流入到拉美的 FDI正相关。一国具有大学文凭的工人
每增加 10%移民到美国，会使这个国家制造业吸收的从美国流入的 FDI增长约 0.25%。另一
方面，一国具有中学文凭的工人每增加 10%移民到美国，会使这个国家制造业吸收的从美国
FDI增长变化率 总量 制造业 服务业
常数项 1.499236
(0.943418)
1.619913
(1.961791)
18.32049
(5.938741)
Ln（X1） 0.105372
(0.038974)
0.319913
(0.061791)
0.091347
(0.051791)
Ln（X2） 0.199136
(0.079463)
0.569131
(0.232561)
0.013814
(0.006192)
Ln (K TOT1990) -0.070537
(0.0758481)
Ln(K MAN1990) -0.3713256
(0.074652)
Ln(K SER1990) 0.001
(0.69)
Ln(M PRI1990) 0.2162047
(0.0695231)
0.2096735
(0.3048121)
-0.3224105
(1.02825)
Ln(M SEC1990) -0.5635226
(0.3495073)
-0.3314846
(0.683885)
3.461478
(2.331489)
Ln(M TER1990) 0.4390899
(0.2437978)
1.602782
(0.5472631)
4.381484
(1.805951)
Ln(ΔM PRI) 0.1512915
(0.2182103)
0.8442118
(0.4731091)
0.2081284
(1.197774)
Ln(ΔM SEC) -0.0603085
(0.1366381)
-0.7071812
(0.2622901)
0.5721065
(0.9354538)
Ln(ΔM TER) -0.0831427
(0.2677519)
0.02308714
(0.55928993)
-3.33648
(1.637666)
地区固定效应 是 是 是
地区交互效应 是 是 是
R2 0.3582 0.5491 0.4976
观察次数 55 55 55
经济资料译丛 2007年第 4期
流入的 FDI减少 7%。
对于服务业，移民到美国的熟练工和从美国流入的 FDI之间呈同期替代而动态互补的关
系，但非熟练工与 FDI流入之间的关系不显著。一国具有中学文凭的工人每增加 10%移民到
美国，会使这个国家服务业吸收的从美国流入的 FDI增长 5.7%。相反，一国具有大学文凭的
工人每增加 1%移民到美国，会使这个国家服务业吸收的从美国流入的 FDI降低 3.3%。
五、结论
移民与 FDI相互关系的研究目前并不多。通常 FDI将流入劳动力资源丰富，劳动密集型
生产的国家，而劳动力则倾向于供给给工资最高的国家。通过这一机制，移民和 FDI相互替
代，以满足不同国家的工人和雇主的需要。另一方面，移民加入商业网络又便利了 FDI信息
的传播。移民可以扮演潜在 FDI投资者和其在移民输出国的合作伙伴之间的中间人，移民所
创造的商业网络也在一定程度上降低了不确定性和交易成本。因此，在长期中移民有利于 FDI
流入移民输出国。通过这一机制，FDI和移民互补。我们通过差异中的差分方法，模型得出
的结论是，移民和 FDI在短期中替代，在长期中互补，特别是具有更高学历的移民时这种情
况更为明显。
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